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Abstrak
 

Setelah pandemi Covid-19, orientasi terhadap keberlanjutan menjadi semakin penting untuk memastikan

kelangsungan dan pertumbuhan perusahaan. Apakah kriteria lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan

(ESG) memengaruhi risiko dan tingkat pengembalian portofolio investasi adalah pertanyaan yang semakin

sering diperdebatkan. Artikel-artikel terbaru dalam penelitian keuangan menunjukkan bahwa saham-saham

dari perusahaan berkinerja ESG baik memiliki kinerja yang relatif lebih baik selama periode krisis sehingga

ESG diklaim berfungsi sebagai "equity vaccine" bagi para investor. Studi ini menyelidiki dampak kinerja

ESG dan fleksibilitas finansial terhadap kinerja saham perusahaan. Peneliti menguji hipotesis dalam ruang

lingkup ASEAN-5 dengan cara menilai hubungan antara ESG dan fleksibilitas finansial terhadap resiliensi

korporasi dalam proksi kecepatan pemulihan harga saham selama krisis Covid-19. Metode yang digunakan

dalam penelitian ini adalah analisis regresi dengan data cross section. Dalam sampel 142 perusahaan yang

memiliki nilai ESG di 5 negara yang terdiri dari Indonesia, Malaysia, Thailand, Filipina, dan Singapura,

peneliti menemukan bahwa perusahaan dengan peringkat ESG yang tinggi mampu memulihkan harga

saham lebih cepat selama masa krisis. Peneliti juga mendokumentasikan bahwa tingkat aset likuid yang

lebih tinggi pada periode pra-Covid tidak dapat membantu perusahaan untuk menyerap eksternalitas Covid-

19 lebih baik dibanding perusahaan lain. Temuan ini berkontribusi pada perdebatan teoritis dan empiris

tentang peran kinerja ESG dan fleksibilitas finansial sebagai sumber ketahanan perusahaan terhadap

guncangan yang tidak terduga.

......Following the Covid-19 outbreak, orientation toward sustainability is critical in ensuring firm survival

and growth. Whether incorporating environmental, social, and corporate governance (ESG) criteria affects

the risk and return of investment portfolios is a much-debated question. Recent articles in financial research

suggest that the stocks of substantial ESG firms may perform relatively well during crisis periods and thus

serve as an "equity vaccine" for investors. This study investigates ESG ratings and financial flexibility's

impact on the companies' stock performance. We test these hypotheses in the ASEAN-5 setting by assessing

the relation between ESG and financial flexibility to stock price resilience in terms of time to recovery

during the Covid-19 crisis. The method used in this study is a cross-sectional data regression analysis. In a

sample of 142 stocks in 5 countries consisting of Indonesia, Malaysia, Thailand, Philippines, and Singapore,

we find that firms with higher ESG ratings had a better stock market performance during Covid-19

pandemic. They tend to recover faster to achieve their lowest price before 2020. We also document that

higher levels of liquid assets in the pre-Covid period can not help firm to perform and absorb the Covid-19

externalities better than other firms. These findings contribute to the theoretical and empirical debate on the

role of sustainability and financial flexibility as a source of corporate resilience to unexpected shocks.
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